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1. ปจจัยความเสี่ยง 

ขอความดังตอไปน้ีแสดงถึงปจจัยความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญบางประการอันอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัท
และบริษัทยอย และมูลคาหุนของบริษัท นอกเหนือจากปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฏในเอกสารฉบับน้ี อาจมีความเส่ียง
อื่นๆ ซึ่งบริษัทไมอาจทราบไดในขณะน้ีหรือเปนความเสี่ยงที่บริษัท พิจารณาในขณะน้ีวาไมเปนสาระสําคัญซึ่งอาจ
เปนปจจัยความเสี่ยงที่มีความสําคัญตอไปในอนาคต ความเสี่ยงดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
รายได ผลกําไร สินทรัพย สภาพคลอง แหลงเงินทุน ผลการดําเนินงาน ฐานะทางการเงิน หรือโอกาสของบริษัทและ
บริษัทยอย ขอความในลักษณะที่เปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรากฏในเอกสาร
ฉบับน้ี หรือ โครงการในอนาคต การคาดการณเก่ียวกับผลประกอบการ ธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การเปล่ียนแปลง
ของกฎหมายที่เก่ียวของในการประกอบธุรกิจของบริษัท นโยบายของรัฐและอื่นๆ ซึ่งเปนการคาดการณถึงเหตุการณ
ในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทในปจจุบันซึ่งมิไดเปนการรับรองผลการประกอบการหรือเหตุการณในอนาคต 
และผลที่เกิดขึ้นจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลในสวนน้ีที่
อางถึงหรือเก่ียวของกับภาวะเศรษฐกิจหรืออุตสาหกรรมในภาพรวมของประเทศ ไดมาจากขอมูลที่มีการเปดเผยหรือ
คัดยอจากสิ่งพิมพหรือจากแหลงขอมูลอื่นๆ โดยที่บริษัทมิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูล
ดังกลาวแตประการใด 

บริษัทประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายเครื่องด่ืมเพ่ือสุขภาพทั้งในประเทศและตางประเทศ มีความเสี่ยงใน
การประกอบธุรกิจ และความเสี่ยงอื่นๆ ที่สําคัญดังน้ี   

1.1 ความเส่ียงเก่ียวกับการประกอบธุรกิจ 

1.1.1 ความเส่ียงจากการไมมีท่ีดินท่ีต้ังโรงงานเปนของบริษัทเอง 

ปจจุบันโรงงานผลิตสินคาของบริษัททั้งสองแหง ไดแก โรงงานบางชัน อยูที่นิคมอุตสาหกรรมบางชัน ถนน
เสรีไทย เขตคันนายาว กรุงเทพฯ เน้ือที่ดิน 2 ไร 1 งาน 88.2 ตารางวา และโรงงานคลอง 13 อยูที่ถนนทางหลวงชนบท 
ปท.3012 (เลียบคลอง 13 ฝงตะวันตก) อําเภอลําลูกกา จังหวัดปทุมธานี เน้ือที่ดิน 97 ไร 3 งาน 49 ตารางวา ต้ังอยูบน
ที่ดินของกลุมผูถือหุนใหญของบริษัท ซึ่งบริษัทไดเชาที่ดินเปลา/ที่ดินพรอมสิ่งปลูกสรางของโรงงานท้ังสองแหง กับ
กลุมผูถือหุนใหญของบริษัท เพ่ือใชเปนโรงงานผลิตสินคาของบริษัท มีอัตราคาเชาเปนอัตราตลาดซึ่งกําหนดโดยการ
อางอิงจากราคาประเมินของผูประเมินราคาทรัพยสินอิสระ  

โรงงานบางชัน เปนโรงงานแหงแรกของบริษัท มีผูถือหุนใหญรายหน่ึงของบริษัทเปนเจาของกรรมสิทธิ์ใน
ที่ดิน พรอมอาคารโรงงาน และสิ่งปลูกสรางตางๆ ของโรงงานแหงน้ี ซึ่งบริษัทไดใชเปนโรงงานผลิตสินคาของบริษัท
มาต้ังแตเริ่มประกอบกิจการจนถึงปจจุบัน โดยบริษัทไดทําสัญญาเชาสินทรัพยดังกลาวกับผูถือหุนใหญ อายุสัญญาเชา 
3 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556 สิ้นสุดสัญญาวันที่ 30 กันยายน 2559 และสามารถตออายุสัญญาไดอีกคราวละ 3 ป 
นอกจากน้ี ที่ผานมาบริษัทไดกอสรางสิ่งปลูกสรางอื่นๆ เพ่ิมเติมบนที่ดินเชาดังกลาว ไดแก อาคารโรงอาหาร พ้ืนที่โลง
มีหลังคาคลุมหรือคลังสินคา เปนตน ซึ่ง ณ วันที่ 30 กันยายน 2556 บริษัทบันทึกบัญชีสิ่งปลูกสรางดังกลาวในงบ
การเงินของบริษัท โดยมีมูลคาตามราคาทุน 13.23 ลานบาท และมูลคาตามบัญชีสุทธิ 8.39 ลานบาท   

โรงงานคลอง 13 เปนโรงงานแหงที่สองของบริษัท มีกลุมผูถือหุนใหญทั้งหมดของบริษัทเปนเจาของ
กรรมสิทธิ์รวมกันในท่ีดินเปลาซึ่งเปนที่ต้ังของโรงงานนี้ ซึ่งบริษัทไดลงทุนกอสรางอาคาร โรงงาน และสิ่งปลูกสราง
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ตางๆ  บนที่ดินดังกลาว โดยไดเริ่มกอสรางในป 2553 การกอสรางไดแลวเสร็จและเริ่มสายการผลิตแรกในเดือน
เมษายน 2555 ปจจุบันบริษัทไดทําสัญญาเชาที่ดินดังกลาวอายุสัญญาเชา 20 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556  สิ้นสุด
สัญญาวันที่ 30 กันยายน 2576 และเมื่อพนระยะเวลา 3 ป นับจากวันเริ่มตนของสัญญาบริษัทมีสิทธิซื้อที่ดินดังกลาว ใน
ราคาเฉล่ียของราคาประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระสองรายท่ีไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต.  ซึ่ง ณ วันที่ 
30 กันยายน 2556 อาคาร โรงงาน และสิ่งปลูกสรางดังกลาวมีมูลคาตามราคาทุน 291.09 ลานบาท และมูลคาตามบัญชี
สุทธิ 267.32 ลานบาท (รายละเอียดสาระสําคัญของสัญญาเชา สรุปไวในสวนที่ 2 ขอ 5 ทรัพยสินที่ใชในการประกอบ
ธุรกิจ ขอยอย 5.3.1 สัญญาเชา (1) สัญญาเชาที่ดินและอาคารโรงงาน) 

บริษัทเห็นโอกาสทางการตลาดและใหความสําคัญกับการลงทุนขยายการผลิตเพ่ือสรางโอกาสการเติบโตใน
อนาคตมากกวาการลงทุนในที่ดินโรงงาน จึงไดตัดสินใจทําสัญญาเชาแทนการซื้อทันที โดยการเชาที่ดินพรอมสิ่งปลูก
สรางโรงงานบางชัน บริษัทตกลงทําสัญญาเชาระยะสั้น เน่ืองจากในอนาคตบริษัทมีแผนท่ีจะยายโรงงานบางชันไป
รวมกับโรงงานคลอง 13 ดวยสาเหตุที่โรงงานบางชันมีพ้ืนที่คอนขางเล็กและไมสามารถขยายเพ่ิมเติมไดอีก ในขณะท่ี
โรงงานคลอง 13 เปนโรงงานใหมและมีขนาดใหญเพียงพอที่จะรองรับการขยายกําลังการผลิตไดอีก รวมถึงการยาย
การผลิตของโรงงานบางชันมาที่โรงงานคลอง 13 ดวย ซึ่งการรวมศูนยการผลิตดังกลาว จะชวยใหการบริหารจัดการ
และการใชทรัพยากรรวมกัน เปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น ทั้งในดานการผลิต คลังสินคา และระบบโลจิสติกส 
ซึ่งจะทําใหบริษัทมีตนทุนและคาใชจายที่ลดลงในระยะยาว สําหรับการเชาที่ดินที่โรงงานคลอง 13 น้ัน ในอนาคตหาก
บริษัทมีกระแสเงินสดเหลือจากการดําเนินงานและการขยายกิจการตามสมควรแลว บริษัทจะพิจารณาซื้อที่ดินดังกลาว
จากกลุมผูถือหุน ตามหลักการที่ไดนําเสนอตอที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 11/2556 เมื่อวันที่ 29 พฤศจิกายน 
2556 ทั้งน้ี การซื้อที่ดินดังกลาวจะตองเปนไปตามเง่ือนไขที่กําหนดในสัญญา (เชน สิทธิในการซื้อเมื่อพนระยะเวลา 3 
ป นับจากวันเริ่มตนของสัญญา ในราคาเฉล่ียของราคาประเมินที่ประเมินโดยผูประเมินราคาอิสระสองรายที่ไดรับ
ความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. เปนตน) รวมท้ังจะตองดําเนินการใหเปนไปตามระเบียบ และกฎเกณฑที่เก่ียวของ
กับการทํารายการระหวางกัน และจะตองไดความเห็นชอบจากคณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการบริษัท และ/
หรือ ที่ประชุมผูถือหุนตอไป  

อยางไรก็ตาม ในระหวางการเชาที่ดินดังกลาวบริษัทอาจมีความเสี่ยงในกรณีที่บริษัททําผิดสัญญาเชา และมี
ผลใหสัญญาเชาตองสิ้นสุดลง ซึ่งในกรณีน้ีอาคาร โรงงาน และสิ่งปลูกสรางตางๆ ที่บริษัทไดลงทุนกอสรางบนที่ดิน
เชา จะตกเปนของผูใหเชา โดยบริษัทจะไมไดรับการชดเชยใดๆ อีกทั้งจะตองต้ังดอยคาเงินลงทุนในสินทรัพยถาวรใน
สวนไดกอสรางบนที่ดินเชาดังกลาว  

ทั้งน้ี บริษัทมีภาระตองจายคาเชาตามสัญญาดังกลาวทุกเดือนเปนจํานวนเงินรวม 644,136 บาทตอเดือน 
สําหรับคาเชาในปแรก และมีอัตราคาเชาเพ่ิมขึ้นรอยละ 3.0 - 3.33 ตอป ซึ่งบริษัทมีกระแสเงินสดเพียงพอตอการชําระ
คาเชาดังกลาวได รวมท้ังการปฏิบัติตามเง่ือนไขอื่นๆ ของสัญญาเชา เชน การดูแล บํารุงรักษาซอมแซม อาคาร โรงงาน 
สิ่งปลูกสรางใหอยูในสภาพใชงานไดดีตลอดไป การชําระคาภาษีอันเก่ียวของกับทรัพยสินที่เชา เปนตน เปนสิ่งที่
บริษัทตองปฏิบัติตามอยางเครงครัดอยูแลว และเช่ือวาบริษัทจะสามารถปฏิบัติตามเง่ือนไขของสัญญาไดทุกประการ 
และไมมีเหตุใหบริษัทตองถูกยกเลิกสัญญากอนกําหนดเวลา ประกอบกับผูใหเชาเปนกลุมผูถือหุนใหญของบริษัท 
(ปจจุบันถือหุนบริษัทในสัดสวนรอยละ 100 กอนการเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี) และมีสวนรวมในการ
บริหารงาน สรางความเจริญเติบโตใหแกกิจการของบริษัท จึงเช่ือมั่นไดวาการทําสัญญาเชาที่ดิน/ที่ดินพรอมสิ่งปลูก
สรางในครั้งน้ี จะไมมีผลกระทบตอการผลิตและการดําเนินงานของบริษัทในอนาคต  
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1.1.2 ความเส่ียงจากการแขงขันทางธุรกิจ 

ในปจจุบันสภาวะการแขงขันในธุรกิจเครื่องด่ืมคอนขางสูง ทั้งจากผูประกอบการในธุรกิจผลิตและจําหนาย
เครื่องด่ืมที่มีอยูจํานวนมาก และการเขามาของผูประกอบการรายใหม การสามารถทดแทนกันไดงายของเคร่ืองด่ืมใน
แตละประเภท และการออกสินคาใหมของผูประกอบการตางๆ ตลอดจนการทํากิจกรรมทางการตลาด และการใชงบ
โฆษณาประชาสัมพันธที่เพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ือง เพ่ือเพ่ิมหรือรักษาสวนแบงการตลาดของผูประกอบการตางๆ สงผลให
การแขงขันในธุรกิจคอนขางรุนแรง และอาจมีผลกระทบในเชิงลบตอความสามารถในการทํากําไรของผูประกอบการ
โดยรวม 

ดังน้ัน เพ่ือเปนการลดความเสี่ยงจากการแขงขันที่อาจทําใหบริษัทตองสูญเสียสวนแบงการตลาด บริษัทจึงได
มีการเตรียมความพรอมเสมอเพ่ือรองรับการแขงขันในธุรกิจ อีกทั้งมีการปรับตัวใหทันกับพฤติกรรมของผูบริโภคที่มี
แนวโนมเปล่ียนแปลงอยูเสมอ  โดยการพัฒนาสินคาใหมีความหลากหลายสําหรับกลุมผูบริโภคตางๆ  และการสราง
แบรนดใหมีความแข็งแกรงเพ่ือเพ่ิมมูลคาและความแตกตางในตลาด ซึ่งไมเพียงแตการพัฒนาเพ่ือออกเคร่ืองด่ืมใหมๆ 
ที่เนนสุขภาพ รสชาติ หรือความสวยงามจากการบริโภคแลว แตยังไดพัฒนาดานอื่นๆ ซึ่งรวมถึงการออกแบบบรรจุ
ภัณฑใหสวยงาม สรางความคุมคา คุณคาทางโภชนาการและความปลอดภัย ใหสอดคลองกับความตองการของ
ผูบริโภคใหไดสูงสุด เพ่ือสรางมูลคาเพ่ิมใหกับตัวสินคา ตลอดจนมีการสงเสริมการขายในรูปแบบตางๆ อยาง
เหมาะสม เพ่ือใหเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมายใหไดมากที่สุด รวมท้ังใหกลับมาซื้อซ้ําใหมากที่สุด  

1.1.3 ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงลูกคารายใหญจากการจัดจําหนายในชองทางการคาปลีกสมัยใหม 

รายไดจากการขายสินคาในประเทศยังคงเปนรายไดที่สําคัญของบริษัท ถึงแมสัดสวนรายไดตางประเทศจะ
สูงขึ้นอยางตอเน่ือง เน่ืองมาจากความสําเร็จของการขยายตลาดในตางประเทศ ที่ทําใหยอดการสงออกเพิ่มสูงขึ้นมา
โดยตลอด โดยในป 2555 และงวด 9 เดือนแรกของป 2556 รายไดจากการขายในประเทศเทากับรอยละ 67.72 และ  
รอยละ 49.38 ของรายไดจากการขายรวมตามลําดับ ที่เหลือเปนการสงออกจําหนายในตางประเทศ โดยการขายใน
ประเทศสวนใหญมาจากการจําหนายในชองทางการคาปลีกสมัยใหม (Modern Trade) ไดแก รานสะดวกซื้อ 
(Convenience Store) ซุปเปอรมารเก็ต ไฮเปอรมารเก็ต เปนตน ที่เหลือเปนการจําหนายในชองทางการคาปลีกแบบ
ด้ังเดิม (Traditional Trade)   

ในปจจุบันรานคาปลีกสมัยใหมซึ่งเปนชองทางหลักของการจําหนายสินคาของบริษัทมีการเติบโตอยาง
รวดเร็วและมีบทบาทท่ีสําคัญมากขึ้นสําหรับการจําหนายสินคาอุปโภคบริโภค ซึ่งมีสวนผลักดันใหยอดขายสินคาของ
บริษัทเติบโตเพ่ิมขึ้น ในขณะเดียวกันรานคาปลีกสมัยใหม ก็มีสภาวะการแขงขันที่รุนแรง โดยมีการใชกลยุทธการ
แขงขันดานราคาและการสงเสริมการขายในรูปแบบตางๆ เพ่ือดึงดูดลูกคาหรือผูบริโภคใหมาซื้อสินคา โดยสวนใหญ
หางจะมีอํานาจตอรองสูงกับคูคาหรือเจาของสินคา และมักจะมีการรองขอคาสนับสนุน สวนลดการคาหรือคาใชจาย
ตางๆ จากบริษัทที่เปนคูคาหรือเจาของสินคา  ประกอบกับเจาของสินคาตองมีการทําโฆษณาสินคาในรูปแบบตางๆ 
เพ่ือเสริมสรางยอดขายและใหสินคาเปนที่รูจักแพรหลาย สงผลใหบริษัทหรือเจาของสินคาตองรับภาระการแขงขัน
และคาใชจายที่เพ่ิมขึ้น และมีตนทุนทางการตลาดท่ีสูงขึ้นอยางหลีกเล่ียงไมได    

ดังน้ัน เพ่ือเปนการลดความเสี่ยงดังกลาว บริษัทจึงไดวางแผนงานการกระจายสินคาในชองทางตางๆ เพ่ือ
สรางความสมดุลของสัดสวนการขายระหวางชองทางการคาปลีกสมัยใหม และการคาปลีกแบบด้ังเดิม (Traditional 
Trade) รวมถึงชองทางการจําหนายในตางประเทศใหเกิดความเหมาะสม ควบคูไปกับการควบคุมดูแลการบริหารการ
ใชจายในแตละชองทางใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุด ในขณะเดียวกันก็ตองรักษาความสัมพันธที่ดี โดยการจัดกิจกรรม
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ทางการตลาดและการสงเสริมการขายรวมกัน และใหความรวมมือกับโมเดิรนเทรดและรานคาตางๆตามความ
เหมาะสม ตลอดจนการพัฒนาแบรนดใหมีความแข็งแกรง ชัดเจน สรางความแตกตางและมูลคาเพ่ิมของผลิตภัณฑ เพ่ือ
สรางการเติบโตของยอดขายของบริษัทไปพรอมกับการขยายตัวและการเพ่ิมสาขาของรานคาประเภทตางๆในตลาด 
อยางไรก็ตามในป 2555 และงวด 9 เดือนแรกของป 2556 บริษัทไมมีรายไดจากการขายสินคาใหแกลูกคารายใดราย
หน่ึงเกินกวารอยละ 30 ของรายไดจากการขายรวม   

1.1.4 ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 

วัตถุดิบหลักที่ใชในการผลิตสินคา ไดแก นํ้าตาลทรายหรือนํ้าเช่ือมบริสุทธิ์ (Liquid Sucrose) ซึ่งเปนวัตถุดิบ
หลักในการผลิตเครื่องด่ืม และ เม็ดพลาสติกพีอีที (PET : Polyethylene Terephthalate) ซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในการผลิต
บรรจุภัณฑขวดพีอีที บริษัทจัดหาดวยการซื้อจากผูขายในประเทศ ซึ่งวัตถุดิบดังกลาวเปนสินคาโภคภัณฑ 
(Commodity Product) ที่มีราคาขึ้นลงตามอุปสงคและอุปทานในตลาด หากราคาของวัตถุดิบดังกลาวปรับตัวสูงขึ้น อาจ
สงผลกระทบใหบริษัทมีตนทุนการผลิตเพ่ิมขึ้นได นอกจากน้ี บริษัทยังมีวัตถุดิบหลักประเภทอื่นที่ใชผลิตสินคา ไดแก 
นํ้าผลไมเขมขน ผงกาแฟ เปนตน ซึ่งมีมูลคาการสั่งซื้อในสัดสวนที่ไมมากนัก โดยสัดสวนการส่ังซื้อวัตถุดิบตางๆ 
ดังกลาวไมเกินกวารอยละ 10 ของมูลคาการสั่งซื้อรวม 

เม็ดพลาสติกพีอีที สินคาของบริษัทสวนใหญบรรจุในขวดพลาสติกพีอีทีที่บริษัทสามารถผลิตไดเองใน
โรงงานของบริษัท  ซึ่งตนทุนการผลิตขวดนับเปนตนทุนหลักในการผลิตสินคาของบริษัทดวย โดยราคาเม็ดพลาสติกที่
ใชในการผลิตขวดมีความผันแปรตามราคาซื้อขายของตลาดโลกและการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ ดังน้ันการปรับ
ราคาขึ้นหรือลดลงของเม็ดพลาสติกจะมีผลกระทบโดยตรงตอตนทุนการผลิตบรรจุภัณฑขวดของบริษัท เน่ืองจาก
ตนทุนการผลิตขวดสวนใหญมาจากตนทุนเม็ดพลาสติก อยางไรก็ตามในป 2555 และชวง 9 เดือนแรกของป 2556 
ราคานํ้ามันมีความผันผวนไมมากนัก สงผลใหราคาวัตถุดิบดังกลาวคอนขางน่ิงและไมผันผวนนัก 

นํ้าตาลทราย  ผลผลิตของนํ้าตาลทรายขึ้นกับออยซึ่งเปนพืชผลทางการเกษตรท่ีมีผลผลิตขึ้นอยูกับสภาพดิน
ฟา อากาศ และสภาพแวดลอมที่เปล่ียนแปลงไปมากจากภาวะโลกรอนในปจจุบัน หรืออาจไดรับผลกระทบจากภัย
ธรรมชาติ ซึ่งสงผลกระทบตอผลผลิตนํ้าตาลทรายที่อาจมีการขาดแคลนในบางชวง หรืออาจมีราคาสูงขึ้นจากความไม
สมดุลยของอุปสงคและอุปทานในตลาดได แตทั้งน้ีบริษัทไดสั่งซื้อนํ้าตาลทรายหรือนํ้าตาลเชื่อมบริสุทธิ์จากผูขายใน
ประเทศ ซึ่งในปจจุบันราคาน้ําตาลทรายในประเทศถูกกําหนดโดยกระทรวงพาณิชย และไมไดมีการเปล่ียนแปลงขึ้น
ลงของราคาบอยนัก ที่ผานมาบริษัทไดรับการยืนยันปริมาณตามความตองการใชของบริษัทจากผูขายเพ่ือใหมีเพียงพอ
กับเปาหมายยอดขายที่ไดกําหนดไวในแตละป จึงคาดวาจะไมมีผลกระทบตอการขาดแคลนวัตถุดิบดังกลาว อยางไรก็
ตาม ในอนาคตหากรัฐบาลประกาศลอยตัวราคาน้ําตาลทรายตามนโยบายของกระทรวงอุตสาหกรรม หรือ เพ่ือรองรับ
กอนการเปดเสรีประชาคมเศรษฐกิจอาเชียน (AEC) ในป 2558 จะทําใหการปรับตัวของราคานํ้าตาลทรายมีความผัน
ผวนมากขึ้น และอาจมีผลกระทบตอตนทุนการผลิตของบริษัทได  

บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงของวัตถุดิบดังกลาว และไดมีการบริหารความเสี่ยงจากการขาดแคลนวัตถุดิบ
และการปรับตัวของราคาวัตถุดิบ โดยมีการติดตามการเปล่ียนแปลงของราคาวัตถุดิบในแตละชวงเวลา และวิเคราะห
แนวโนมของราคาวัตถุดิบ รวมถึงการประเมินความตองการใชวัตถุดิบในการผลิต เพ่ือใหบริษัทวางแผนการสั่งซื้อ
วัตถุดิบใหสอดคลองกับแผนการผลิต โดยทําการสั่งซื้อวัตถุดิบในปริมาณที่เหมาะสมและเพียงพอตอการผลิต ปองกัน
การขาดแคลนวัตถุดิบ และการจัดเก็บสินคาอยางเหมาะสมไมมากหรือนอยจนเกินไป เพ่ือใหมีตนทุนการผลิตที่ดีที่สุด 
โดยไมจําเปนตองเก็บ (stock) วัตถุดิบไวมากเกินความจําเปน และวัตถุดิบบางประเภทที่ตองใชจํานวนมาก บริษัทจะ
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กําหนดปริมาณความตองการรวมกับผูผลิตเปนรายป และทําการสั่งซื้อวัตถุดิบลวงหนาไวเปนบางสวนในราคาที่ตกลง
กัน เพ่ือปองกันความผันผวนของราคา และสรางความเช่ือมั่นวาจะไมมีปญหาการขาดแคลนวัตถุดิบในการผลิต 
นอกจากน้ี ในการสั่งซื้อวัตถุดิบที่สําคัญในแตละรายการ บริษัทมีการเปรียบเทียบราคา คุณภาพ และเง่ือนไขอื่นๆ ของ
ผูขายอยางนอย 2 - 3 ราย เพ่ือปองกันการถูกเอารัดเอาเปรียบ รวมท้ังมีการแลกเปล่ียนขอมูลในลักษณะพ่ึงพาอาศัยซึ่ง
กันและกัน 

1.1.5 ความเส่ียงจากการพัฒนาผลิตภัณฑใหมๆ 

ในการออกผลิตภัณฑใหมแตละครั้ง ตองใชเงินลงทุนคอนขางสูง โดยเฉพาะการทําการตลาด รวมถึงการ
โฆษณาประชาสัมพันธ และสงเสริมการขาย เพ่ือใหสินคาเปนที่รูจัก ไดรับการตอบรับที่ดีจากผูบริโภค และสามารถ
สรางยอดขายในระดับที่นาพอใจใหกับผลิตภัณฑใหมน้ัน ซึ่งบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการลงทุนหากผลิตภัณฑใหม
ไมไดรับการตอบรับหรือเปนที่ช่ืนชอบของผูบริโภค โดยเฉพาะในสภาวะที่มีการแขงขันสูงในธุรกิจและมีการออก
ผลิตภัณฑใหมๆ ของคูแขงในตลาดจํานวนมาก  

บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว และไดใหความสําคัญกับการเตรียมความพรอมในการออกผลิตภัณฑ
ใหม เพ่ือลดความเสี่ยงจากความลมเหลวในการออกผลิตภัณฑใหม ต้ังแตขั้นตอนการวิจัยและพัฒนา  มีหนวยงานวิจัย
และพัฒนาท่ีเปนอิสระจากหนวยงานอื่น เพ่ือทําหนาที่พัฒนาผลิตภัณฑใหมอยางเปนขั้นตอน ทั้งดานการวิเคราะห
โอกาสทางธุรกิจ กลยุทธทางการตลาด การพัฒนา ออกแบบ ทดสอบ วิจัยดวยแล็ปของบริษัทเอง คัดเลือกผลิตภัณฑ
ใหม เพ่ือใหตรงกับความตองการของกลุมลูกคาเปาหมาย โดยในการออกผลิตภัณฑใหมแตละครั้ง บริษัทจะเนน 
“ความใหม” ที่แตกตางและเปนสาระสําคัญของผลิตภัณฑที่สรางความพึงพอใจใหแกผูบริโภค มีการทดสอบรสชาติ 
คุณภาพของผลิตภัณฑใหม ตลอดจนการทดสอบตลาด และการวางแผนแนะนําผลิตภัณฑใหมเขาสูตลาด การโฆษณา
ประชาสัมพันธ การจัดกิจกรรมทางการตลาด เพ่ือผลักดันใหกลุมลูกคาเปาหมายใหเกิดการทดลองผลิตภัณฑใหมและ
การซื้อซ้ํา เพ่ือใหมั่นใจวาการออกผลิตภัณฑใหมจะมีอัตราความสําเร็จเปนที่นาพอใจ รวมท้ังพัฒนาผลิตภัณฑเดิมอยาง
ตอเน่ือง จากการคนควางานวิจัย การสํารวจตลาดเพ่ือทราบความตองการของผูบริโภคที่เปล่ียนแปลงตลอดเวลา  

1.1.6 ความเส่ียงจากการไมไดเปนเจาของกรรมสิทธ์ิเคร่ืองหมายการคาบางรายการ  

ปจจุบันบริษัทและบริษัทยอยมีเครื่องหมายการคาหรือตราสินคา (Brand Logo) ที่ใชในการจําหนายสินคารวม
ทั้งสิ้น 142 เครื่องหมายการคา ซึ่งบริษัทเปนเจาของกรรมสิทธิ์ 109 เครื่องหมายการคา ที่เหลือจํานวน 33 เครื่องหมาย
การคา เปนกรรมสิทธิ์ของบริษัทที่เก่ียวของกันแหงหน่ึง โดยบริษัทไดรับสิทธิ์ใหใชเครื่องหมายการคาตามสัญญา
อนุญาตใหใชครื่องหมายการคาเปนระยะเวลา 20 ป เริ่มต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม 2556 จนถึงวันที่ 30 กันยายน 2576 โดย
ไมมีคาตอบแทนใดๆ ซึ่งปจจุบันบริษัทที่เก่ียวของกันดังกลาวอยูระหวางการจดทะเบียนเปล่ียนแปลงกรรมสิทธิ์
เครื่องหมายการคามาเปนของบริษัท คาดวาดําเนินการใหแลวเสร็จภายในป 2558 ทั้งน้ี เครื่องหมายการคาที่บริษัท
ไดรับอนุญาตใหใชตามสัญญาดังกลาวเปนเครื่องหมายการคาที่จดทะเบียนในตางประเทศท้ังหมด ซึ่งสวนใหญเปน
เครื่องหมายการคาสําหรับสินคาของบริษัทที่จําหนายในตางประเทศ โดยในป 2555 และงวด 9 เดือนแรกของป 2556 
ยอดขายสินคาจากการใชเครื่องหมายการคาของบริษัทที่เก่ียวของกันไมเกินรอยละ 30 ของรายไดจากการขายรวม 

บริษัทอาจมีความเสี่ยงหากบริษัทที่เก่ียวของกันไมสามารถจดเปล่ียนแปลงกรรมสิทธิ์ดังกลาวได เน่ืองจาก
ขอจํากัดของกฎหมายในประเทศน้ันหรือมีเหตุอื่นใดท่ีทําใหไมสามารถดําเนินการดังกลาวไดภายในระยะเวลาของ
สัญญาอนุญาตใหใชเครื่องหมายการคา ทําใหบริษัทอาจไมสามารถจําหนายสินคาภายใตเครื่องหมายการคาของบริษัท
ที่เก่ียวของกันได อยางไรก็ตาม ภายใตสัญญาดังกลาวบริษัทและบริษัทที่เก่ียวของกันไดตกลงที่จะรวมมือกันในการ
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ดําเนินการจดทะเบียนการอนุญาตใหใชเครื่องหมายการคาตามสัญญาน้ีตอนายทะเบียนเครื่องหมายการคาตามเง่ือนไข
ของกฎหมายท่ีเก่ียวของภายในระยะเวลาท่ีเหมาะสมตอไป ประกอบกับในปจจุบันบริษัทที่เก่ียวของกันดังกลาวไมได
ประกอบธุรกิจใดๆ และไดมีการลดทุนจดทะเบียนลงแลว จึงไมมีความจําเปนที่จะตองใชเครื่องหมายการคาที่มีอยูน้ัน 
ตลอดจนบริษัทที่เก่ียวของกันมีการถือหุนทั้งหมดโดยกลุมผูถือหุนใหญและผูบริหารของบริษัท จึงเช่ือมั่นไดวาความ
ตกลงที่จะรวมมือกันในการดําเนินการตางๆ ตามสัญญาดังกลาวจะเปนไปดวยดี เพ่ือสรางความมั่นคงและเติบโตใหแก
บริษัทอยางตอเน่ืองตอไป  

1.1.7 ความเส่ียงจากภัยพิบัติทางธรรมชาติอันเกิดจากอุทกภัย 

จากเหตุการณอุทกภัยครั้งใหญของประเทศในป 2554 สงผลใหพ้ืนที่หลายแหงไดรับผลกระทบ และเสียหาย
เปนวงกวาง รวมถึงบริเวณที่ต้ังโรงงานบางชัน และโรงงานคลอง 13 ที่มีนํ้าทวมขังถนนหนาโรงงาน โดยภายใน
โรงงานทั้งสองแหงไมมีนํ้าทวมขัง แตการขนสงสินคาไดรับผลกระทบบาง ซึ่งขณะน้ันบริษัทยังมีการผลิตที่โรงงาน
บางชันเพียงแหงเดียว โดยโรงงานคลอง 13 การกอสรางยังไมเสร็จสมบูรณและยังไมไดเริ่มสายการผลิต 

ทั้งน้ี ที่ต้ังของโรงงานคลอง 13 ซึ่งต้ังอยูที่ถนนทางหลวงชนบท ปท.3012 (เลียบคลอง 13 ฝงตะวันตก) อําเภอ
ลําลูกกา จังหวัดปทุมธานี เปนพ้ืนที่ปลายนํ้าและอยูใกลแนวเสนทาง Floodway (ทางนํ้าหลาก) ที่ถูกกําหนดตามแผน
แมบทของการบริหารจัดการทรัพยากรนํ้าของภาครัฐ เพ่ือปองกันนํ้าทวมพ้ืนที่เศรษฐกิจหลักของประเทศดานฝง
ตะวันออกของแมนํ้าเจาพระยา จึงมีความเสี่ยงตอการเกิดภาวะนํ้าทวมบริเวณพ้ืนที่ต้ังโรงงาน และอาจเกิดความเสียหาย
ตอทรัพยสินหรืออาจเปนอุปสรรคตอการดําเนินงานและเสนทางขนสงสินคาของบริษัทได อยางไรก็ตามโรงงานแหง
น้ีเปนโรงงานใหมที่ไดเริ่มกอสรางในชวงป 2553 และไดมีการออกแบบตัวอาคารโรงงาน ที่ต้ังเคร่ืองจักรและอุปกรณ
ตางๆ โดยยกระดับความสูงของพ้ืนช้ันลางใหมีความสูงจากระดับพ้ืนผิวถนนประมาณ 2.20 เมตร ซึ่งสามารถปองกัน
ความเสี่ยงจากการถูกนํ้าทวมตัวโรงงานไดในระดับหน่ึง รวมท้ังบริษัทไดทําประกันภัยครอบคลุมความเสียหายที่เกิด
จากภัยพิบัติทางธรรมชาติกรณีนํ้าทวมสําหรับโรงงานทั้งสองแหงไวดวย 

1.1.8 ความเส่ียงจากการลงทุนในบริษัทยอยในตางประเทศ 

บริษัทมีการลงทุนในบริษัทยอยที่ต้ังอยูในตางประเทศ 2 แหง ไดแก PT. Sappe Indonesia จดทะเบียนจัดต้ัง
ในประเทศอินโดนีเซีย ดําเนินธุรกิจนําเขา จัดจําหนาย และทําการตลาดใหกับเครื่องด่ืมเซ็ปเปอยางครบวงจรใน
ประเทศอินโดนีเซีย และ Sappe Europe s.r.o จดทะเบียนจัดต้ังในประเทศสโลวาเกีย ดําเนินธุรกิจจัดจางผลิต จําหนาย

และทําการตลาดเครื่องด่ืมเซ็ปเปในแถบประเทศยุโรป โดยบริษัทถือหุนในบริษัทยอยดังกลาวในสัดสวนรอยละ 601 
และรอยละ 60 ตามลําดับ ซึ่งการดําเนินธุรกิจของบริษัทยอยในตางประเทศดังกลาว อาจไดรับผลกระทบจากปจจัย
ความเสี่ยงตางๆ ทั้งจากปจจัยภายในที่เกิดจากการดําเนินงานของบริษัทยอยเอง และปจจัยภายนอกตางๆ เชน ภาวะ
เศรษฐกิจ พฤติกรรมผูบริโภค กําลังซื้อ เสถียรภาพทางการเมือง กฎหมาย อัตราภาษี และอัตราแลกเปล่ียนของประเทศ

                                                           
 

1  ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทคร้ังที่ 10/2556 เม่ือวันที่ 13 พฤศจิกายน 2556 ไดอนุมัติการลงทุนเพิ่มใน Sappe Indo โดยให
บริษัทเขาซ้ือหุนสามัญเพิ่มทุน และเปลี่ยนแปลงสัดสวนการถือหุนเปนรอยละ 51: 49 โดยบริษัทถือหุนรอยละ 51 และผูถือ
หุนชาวอินโดนีเซียถือหุนรอยละ 49 ของทุนชําระแลวของ Sappe Indo ภายหลังการเพิ่มทุน 
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น้ันๆ  เปนตน ซึ่งหากมีเหตุการณใดๆ ที่มากระทบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทยอยอยางมีนัยสําคัญ ก็อาจสงผล
กระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทได  

อยางไรก็ตาม บริษัทไดกําหนดนโยบายการลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวมไวอยางชัดเจน โดยการลงทุน
ในตางประเทศท่ีผานมา บริษัทไดพิจารณาอยางรอบคอบทั้งดานโอกาสการเติบโตและความเสี่ยงของการลงทุน ซึ่งการ
ลงทุนดังกลาวเปนการรวมทุนกับนักธุรกิจในประเทศน้ันๆ ที่มีความเช่ียวชาญในธุรกิจ และมีการวางแผนงานการ
ดําเนินธุรกิจ การขายและการตลาดรวมกัน ตลอดจนใหมีการรายงานและการติดตามผลการดําเนินงานของบริษัทยอย
อยางสมํ่าเสมอ 

1.1.9 ความเส่ียงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  

บริษัทมีรายไดจากการสงออกสินคาไปจําหนายในตางประเทศ โดยในป 2555 และงวด 6 เดือนแรกของป 
2556 มีรายไดจากการสงออกรอยละ 34.43 และรอยละ 47.62 ของรายไดจากการขายรวมตามลําดับ โดยการสงออก
ดังกลาวมีการขายเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ เปนสวนใหญ ในขณะที่วัตถุดิบเกือบท้ังหมดเปนการสั่งซื้อจากใน
ประเทศ ทําใหบริษัทมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียน ในกรณีที่อัตราแลกเปล่ียนมีความผันผวน อาจสงผลกระทบตอ
การกําหนดราคาขายและยอดขายของบริษัท โดยหากเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาขึ้น รายไดจากการสงออกเมื่อแปลงคา
เปนเงินบาทจะลดลง ซึ่งสงผลกระทบในทางลบตอรายไดและกําไรของบริษัทได 

ทั้งน้ี ในป 2554 - 2555 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 3.31 ลานบาท และ 3.06 ลานบาท 
ตามลําดับ ในขณะที่งวด 9 เดือนแรกของป 2556 มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 28.55 ลานบาท เน่ืองจาก
คาเงินบาทมีการเคล่ือนไหวไปในทิศทางตรงกันขามกับราคาของอัตราแลกเปล่ียนลวงหนาที่บริษัทไดทําสัญญาขายไว 
สาเหตุมาจากความผันผวนอยางมากของคาเงินบาทในชวงไตรมาสท่ี 2 ป 2556 โดยอัตราแลกเปล่ียนเงินดอลลารสหรัฐ
ตอเงินบาท (อัตราขายต๋ัวเงิน) ในไตรมาสท่ี 2 ป 2556 มีการเคล่ือนไหวในชวงกวางอยูระหวาง 28.3951 - 30.9397 บาท
ตอ 1 ดอลลารสหรัฐ โดยมีความผันผวนมาก จากแนวโนมที่แสดงการแข็งคามาตลอดต้ังแตตนป 2556 และกลับออน
คาลงอยางรวดเร็วต้ังแตชวงประมาณกลางไตรมาสท่ี 2 ป 2556 ซึ่งเปนเหตุการณที่พลิกผันสวนทางกับการคาดการณ
ของตลาดในชวงกอนหนา และเปนปจจัยภายนอกที่บริษัทมิอาจควบคุมได ถึงแมบริษัทไดมีมาตรการบริหารความ
เสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียนอยางรัดกุมแลวก็ตาม  

อยางไรก็ตาม บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงดังกลาว โดยมีการกําหนดนโยบายที่เหมาะสมเขาทําสัญญาขาย
อัตราแลกเปล่ียนลวงหนาในทุกๆ เดือนเพ่ือลดความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนใหมีเสถียรภาพมากขึ้น มีการกําหนด
ราคาขายในตลาดตางประเทศแตละครั้งใหครอบคลุมความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนในระดับหน่ึง ตลอดจนมีการติดตาม
ขาวสารตางๆอยางใกลชิดเพ่ือประกอบการตัดสินใจไดอยางรวดเร็วทันทวงที นอกจากน้ี ในเดือนกันยายน 2556 
บริษัทไดจัดต้ังคณะกรรมการบรหิารความเสี่ยง ทําหนาที่กํากับดูแลและบริหารความเสี่ยงในดานตางๆ ซึ่งรวมถึงความ
เสี่ยงดานอัตราแลกเปล่ียน เพ่ือปองกันหรือลดความเสี่ยงดานตางๆ ใหอยูในระดับที่ยอมรับไดอยางตอเน่ืองและ
เหมาะสมกับภาวะการดําเนินธุรกิจของบริษัท 

1.1.10 ความเส่ียงดานการเงินจากการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินเพ่ิมขึ้น  

บริษัทอาจมีความเสี่ยงดานการเงิน จากการไมสามารถปฏิบัติไดตามเง่ือนไขของสัญญาเงินกูระยะยาวที่ทํา
กับสถาบันการเงินแหงหน่ึง ที่กําหนดใหบริษัทตองดํารงอัตราสวนทางการเงินตามงบการเงินสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2555 ไดแก อัตราสวนหน้ีสินตอทุน ไมเกิน 2.0 เทา โดย ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2555 บริษัทมีอัตราสวนหน้ีสิน
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ตอทุนเทากับ 2.06 เทา เกินกวาอัตราที่กําหนด ทั้งน้ี การผิดเง่ือนไขดังกลาวบริษัทไดรับการอนุมัติผอนผันจากสถาบัน
การเงินที่ใหกูยืมตามหนังสือขอผอนผันฯ เมื่อวันที่ 26 ธันวาคม 2555  

อยางไรก็ตาม ปจจุบันบริษัทไดมีการแกไขสัญญากับสถาบันการเงินดังกลาวเก่ียวกับเง่ือนไขดํารงอัตราสวน
หน้ีสินตอทุนจากเดิม 2.0 เทา ณ สิ้นป 2556 เปนไมเกิน 5.0 เทา 3.0 เทา และ 2.5 เทา ณ สิ้นป 2556 - 2557 และต้ังแต
สิ้นป 2558 เปนตนไป ตามลําดับ ทั้งน้ี บริษัทยังอยูระหวางการกูยืมเงินเพ่ิมเติมเพ่ือขยายกําลังการผลิตจํานวน 320 ลาน
บาท หากเมื่อไดรับอนุมัติแลว คํานวณรวมกับหน้ีสินรวม ณ วันที่ 30 กันยายน 2556 จํานวน 1,102.94 ลานบาท จะทํา
ใหหน้ีสินรวมเพ่ิมขึ้นเปน 1,422.94 ลานบาท และเมื่อเปรียบเทียบกับสวนของผูถือหุนของบริษัท ณ วันที่ 30 กันยายน 
2556 ที่เทากับ 388.55 ลานบาท (การคํานวณภายใตสมมติฐานวาไมมีการเปล่ียนแปลงของหน้ีสินและสวนของผูถือหุน
ในรายการอื่นใดนอกจากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมดังกลาว) บริษัทจะมีอัตราสวนหน้ีสินตอทุนเทากับ 3.66 เทา ซึ่งไม
เกินกวาอัตราที่กําหนดสําหรับสิ้นป 2556 ที่เทากับ 5.0 เทา  

บริษัทอาจมีความเสี่ยงจากความสามารถในการชําระคืนเงินกูไดภายในระยะเวลาท่ีกําหนด และมีคาใชจาย
ดอกเบี้ยเพ่ิมขึ้นจากการกูยืมเงินที่เพ่ิมขึ้นมากดังกลาว หากแตพิจารณาถึงการกูยืมเงินสวนที่เพ่ิมขึ้นเพ่ือมาซื้อเครื่องจักร 
สามารถดําเนินการโดยใชระยะเวลาไมนาน ซึ่งภายหลังการติดต้ังเครื่องจักรแลวเสร็จและดําเนินการได บริษัทก็จะมี
รายไดและกระแสเงินสดเพ่ิมขึ้น ประกอบกับการชําระคืนเงินกูยืมสวนน้ีจะมาจากบางสวนของเงินที่ไดจากการเสนอ
ขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี ซึ่งจะทําใหบริษัทมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินและหน้ีสินรวมลดลง และมีภาระ
ดอกเบี้ยลดลง รวมท้ังจะมีสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นจากทุนจดทะเบียนและสวนเกินมูลคาหุนที่เพ่ิมขึ้นจากการเสนอขาย
หุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี รวมท้ังกําไรท่ีคาดวาจะเพ่ิมขึ้นจากการลงทุนขยายกําลังการผลิตดังกลาว ซึ่งจะชวยให
บริษัทสามารถรักษาอัตราสวนหน้ีสินตอทุนไมใหเกินอัตราที่กําหนด และมีอัตราสวนหน้ีสินตอทุนที่ลดลงอยางมี
นัยสําคัญ 

1.2 ความเส่ียงตอการลงทุนของผูถือหลักทรัพย 

1.2.1 ความเส่ียงจากการมีผูถือหุนรายใหญท่ีมีอํานาจกําหนดนโยบายการบริหาร 

ปจจุบันครอบครัวรักอริยะพงศ ถือหุนทั้งหมดในบริษัท (รอยละ 100 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลว
ทั้งหมดของบริษัทกอนการเพ่ิมทุนและเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี) ซึ่งเปนเสียงที่สามารถควบคุมมติที่
ประชุมผูถือหุนไดทั้งหมด รวมทั้งสามารถควบคุมนโยบายและการบริหารงานในบริษัทได และถึงแมภายหลังการ
เสนอขายหุนเพ่ิมทุนตอประชาชนแลว ครอบครัวรักอริยะพงศ ยังคงมีเสียงขางมาก โดยถือหุนในบริษัทคิดเปนรอยละ 
75 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัทหลังเพ่ิมทุน ซึ่งเปนสัดสวนที่ทําใหครอบครัวรักอริยะพงศ ยังคง
สามารถควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดเกือบทั้งหมดไมวาจะเปนการแตงต้ังกรรมการ หรือการขอมติในเรื่องอื่นที่ตอง
ใชเสียงสวนใหญของที่ประชุมผูถือหุน ตลอดจนเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 3 ใน 4 
ของที่ประชุมผูถือหุน ดังน้ันผูถือหุนรายอื่นของบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพ่ือ
ถวงดุลเรื่องที่ผูถือหุนใหญเสนอได 

อยางไรก็ตาม เพ่ือใหการดําเนินธุรกิจของบริษัทเปนไปอยางโปรงใส และมีการถวงดุลอํานาจดังกลาว บริษัท
จึงไดจัดโครงสรางการบริหารจัดการโดยมีบุคลากรที่มีความรูความสามารถ และไดกําหนดขอบเขตการดําเนินงาน 
การมอบอํานาจใหแกกรรมการและผูบริหารอยางชัดเจน มีการแตงต้ังบุคคลภายนอกที่ เปนอิสระเขารวมใน
คณะกรรมการบริษัทและดํารงตําแหนงกรรมการอิสระ 4 ทาน ซึ่งในจํานวนน้ีเปนกรรมการตรวจสอบ 3 ทาน จาก
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จํานวนกรรมการท้ังสิ้น 9 ทาน เพ่ือทําหนาที่ตรวจสอบ ถวงดุลการตัดสินใจ และพิจารณาอนุมัติรายการตางๆ กอน
นําเสนอตอที่ประชุมผูถือหุน รวมท้ังบริษัทไดกําหนดมาตรการการทํารายการกับบุคคลที่อาจมีความขัดแยงทาง
ผลประโยชน โดยจํากัดการออกเสียงของผูที่เก่ียวของ นอกจากน้ีบริษัทยังจัดใหมีหนวยงานตรวจสอบภายในโดยการ
วาจางบริษัทผูชํานาญการจากภายนอกที่ปฏิบัติงานเปนอิสระและขึ้นตรงตอคณะกรรมการตรวจสอบ มีหนาที่หลักใน
การดูแลระบบการควบคุมภายในเพื่อใหเปนไปตามระบบที่ไดกําหนดไว ทั้งน้ี เพ่ือสรางความม่ันใจใหแกผูถือหุนถึง
ความโปรงใสและถวงดุลอํานาจในการบริหารงานของบริษัท 

1.2.2 ความเส่ียงในเร่ืองตลาดรองสําหรับการซื้อขายหลักทรัพย 

เน่ืองจากการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งน้ี เปนการเสนอขายกอนที่จะไดรับอนุมัติใหนําหุนเขาจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ผูลงทุนอาจมีความเสี่ยงในเรื่องสภาพคลอง และการไมไดรับ
ผลตอบแทนจากการขายหุนตามที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยได ซึ่งจะมีผลใหไมมีตลาดรองสําหรับการซื้อขายหุนสามัญของบริษัท  

อยางไรก็ตาม บริษัทไดดําเนินการยื่นคําขอใหรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยแลว ซึ่งขณะน้ีตลาดหลักทรัพยอยูระหวางการพิจารณารับหลักทรัพยของบริษัทเขาเปน
หลักทรัพยจดทะเบียน ทั้งน้ี บริษัท แอดไวเซอรี่ พลัส จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณาคุณสมบัติของ
บริษัทในเบื้องตนแลวพบวา บริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยได  ตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียน พ.ศ. 2544 ลงวันที่ 22 มกราคม 2544 (รวมท่ีมีการแกไขเพิ่มเติม) ยกเวนคุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุน
รายยอย โดยบริษัทตองมีผูถือหุนรายยอยไมตํ่ากวา 1,000 ราย และตองถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 25 ของทุน
ชําระแลว โดยที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา ภายหลังการเสนอขายหุนแลวเสร็จ บริษัทจะมีคุณสมบัติเก่ียวกับการ
กระจายการถือหุนรายยอยครบถวนตามเกณฑที่กําหนดดังกลาวขางตน 

1.2.3 ความเส่ียงเร่ืองผลกระทบจากราคาหลักทรัพยจากการใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซื้อหุนสามัญของ
บริษัทท่ีออกใหแกผูบริหารและพนักงานของบริษัท ซึ่งมีราคาใชสิทธิตํ่ากวาราคาเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนตอ
ประชาชนในคร้ังน้ี  

ที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 4/2556 เมื่อวันที่ 28 ตุลาคม 2556 ไดมีมติอนุมัติการออกและจัดสรรใบสําคัญ
แสดงสิทธิที่จะซื้อหุนสามัญของบริษัท (“ใบสําคัญแสดงสิทธิ”) ชนิดระบุช่ือผูถือ และไมสามารถเปล่ียนมือได ใหแก
ผูบริหาร (รวมถึงผูบริหารท่ีดํารงตําแหนงกรรมการ) และพนักงานของบริษัท (จดขอจํากัดการโอน) จํานวน 4,620,000 
หนวย อายุ 4 ป นับจากวันออกใบสําคัญแสดงสิทธิ ราคาเสนอขายหนวยละ 0.00 บาท อัตราการใชสิทธิ 1 หนวย
ใบสําคัญแสดงสิทธิ ตอ 1 หุนสามัญ ราคาการใชสิทธิ [ • ] บาทตอหุน (เวนแตกรณีมีการปรับราคาใชสิทธิตาม
เง่ือนไขการปรับสิทธิ) ซึ่งผูบริหารและพนักงานที่ไดรับจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิจะเริ่มทยอยใชสิทธิในการแปลง
สภาพเปนหุนสามัญของบริษัทไดต้ังแตใบสําคัญแสดงสิทธิอายุครบ 12 เดือน  

ราคาการใชสิทธิดังกลาว ตํ่ากวาราคาเสนอขายหุนสามัญเพ่ิมทุนใหแกประชาชนในครั้งน้ีเทากับ [ • ] บาท
ตอหุน หรือตํ่ากวารอยละ 25 ดังน้ัน ผูลงทุนจึงมีความเสี่ยงจากการมีตนทุนในการถือหุนสามัญสูงกวาตนทุนการใช
สิทธิของผูบริหารและพนักงานที่ถือใบสําคัญแสดงสิทธิ และอาจมีความเสี่ยงที่ราคาหุนอาจลดตํ่าลง หากผูบริหารและ
พนักงานขายหุนหลังการใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธิ  นอกจากน้ี ผูลงทุนจะมีผลกระทบตอสวนแบงกําไร (EPS 
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Dilution) และผลกระทบดานสัดสวนการถือหุน (Control Dilution) ในกรณีผูบริหารและพนักงานใชสิทธิซื้อหุนสามัญ
ตามใบสําคัญแสดงสิทธิทั้งจํานวน โดยผูลงทุนจะมีสวนแบงกําไรและสิทธิออกเสียงลดลงรอยละ 1.52 คํานวณจาก
ฐานทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนและการใชสิทธิของใบสําคัญแสดงสิทธิ ซึ่งมีจํานวนรวม
ทั้งสิ้น 304,620,000 หุน สําหรับผลกระทบดานราคาหุน (Price Dilution) เน่ืองจากหุนสามัญของบริษัทยังไมเปน
หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย จึงยังไมมีราคาตลาดของหุนที่ใชอางอิงได แตหากคํานวณผลกระทบ
ดังกลาวโดยใชราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งน้ี ที่เทากับ [ • ] บาท จะมีผลกระทบทางลบตอราคาหุนรอย
ละ 0.38 

อยางไรก็ตาม ผลกระทบดังกลาวขางตนจะยังไมเกิดขึ้นทันที เน่ืองจากเง่ือนไขของระยะเวลาการใชสิทธิของ
ใบสําคัญแสดงสิทธิที่กําหนดใหผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิสามารถใชสิทธิไดหลังจากมีอายุครบ 12 เดือนนับจากวันที่
ออกใบสําคัญแสดงสิทธิแลว โดยสามารถใชสิทธิครั้งแรกไดไมเกินรอยละ 20 ของใบสําคัญแสดงสิทธิที่ผูถือใบสําคัญ
แสดงสิทธิแตละคนไดรับจัดสรร และในทุกๆ 6 เดือนหลังวันใชสิทธิครั้งแรกสามารถใชสิทธิไดไมเกินรอยละ 20 รอย
ละ 30 รอยละ 40 รอยละ 55 รอยละ 70 และรอยละ 100 ของใบสําคัญแสดงสิทธิที่ผูถือใบสําคัญแสดงสิทธิแตละคน
ไดรับจัดสรร นอกจากน้ี การจัดสรรใบสําคัญแสดงสิทธิในครั้งน้ีมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนแรงจูงใจใหเกิดความมุงมั่นใน
การปฏิบัติหนาที่อยางเต็มกําลังความสามารถ เพ่ือประโยชนสูงสุดของบริษัท อันจะสงผลตอมูลคาทางธุรกิจใหเพ่ิม
สูงขึ้นในอนาคตและเปนประโยชนตอผูถือหุนโดยรวม (รายละเอียดของใบสําคัญแสดงสิทธิ แสดงไวในหัวขอ 2.8 
โครงสรางเงินทุน)  


